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INTRODUCTION




Comment le soutien de I’Etat aux entreprises d’Etat
(EE) a contribué au fil du temps, a la vulnérabilité
budgétaire, en I’exposant au risque lié aux passifs
conditionnels

 Des garanties ont été utilisées pour réduire le
cout des emprunts faits par les EE depuis
2008/09

« Auparavant, les garanties accordées aux EE
n’étaient pas encouragées

« Le gouvernement a adopté une orientation de la
politique budgétaire « anticyclique » a la suite
de la crise financiere

 Les entreprises publiques Eskom et DBSA sont
utilisées comme exemples EE aux fins de cette
étude de cas

* Transnet et Eskom sont des acteurs majeurs de la
livraison d’infrastructures economiques
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Dette nette, provisions et passifs




Exposition au risque lié aux garanties totales

Exposition au risque lié aux garanties totales
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Exposition d’Eskom au risque de garanties
par rapport aux garanties totales

Exposition publique totale et exposition d’Eskom au risque de garanties
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Situatin budgetaire sud-africaine de 2008/09 par
rapport a 2018/19
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Notations sous leur meilleur jour en 2008/09

/ EVOLUTION DE LA NOTATION DE CREDIT ATTRIBUEE A IAFRIQUE DU SUD DE

1994 A 2020
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Notation souveraine sud-africaine par rapport
a la notation d’Eskom

e MIOODY'S emmms Eskom (Moody's) ess=s Eskom (S&P)
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ALORS, A QUEL MOMENT CELA A MAL TOURNE
POUR ESKOM EN TANT QUE « VARIABLE REPRESENTATIVE » DES EE ?

Soutien par la voie budgétaire a Eskom
Eskom « au microscope »
Principaux points de ’expérience d’Eskom

de l’action de notation de Moody (souveraine, d’Eskom et de DBSA)




Soutien par la voie budgetaire a Eskom
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Eskom « au miscroscope »

e par les municipalités en signe de
ations tarifaires importantes

gethue peu fiable et un entretien élevé
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Eskom « au miscroscope »

cteur financier et du secrétaire du conseil d’administration

au PDG (ancien Directeur général du ministere actionnaire)
/////,//f//// place » et par la suite celui-ci démissionne (apres une présence de 9

r-/m" de leurs fonctions » au motif de violation de leur obligation fiduciaire
/f// g
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& -/"{':/{// na ependent Regulatory Board for Auditors ou Conseil de réglementation

lee a I’IRB/ (/N
/@/Z/ « irrégularité devant faire [’objet d’une communication »
,/rfﬁ 7 uveau PDG, d’un nouveau directeur financier et d’un nouveau président du conseil

o
ommes occupaient auparavant respectivement les postes de PDG et de Directeur financier de

au président d’Eskom, il avait également exercé auparavant la fonction de président du conseil
%}"f bank et de (a SABC
s externes expriment un avis d’audit avec réserve sur les finances d’Eskom
8 : démiss .c du PDG, du directeur financier et du président du conseil d’administration et nomination d’un
PDG et nouvelles nominations au sein du conseil d’administration

/ nouveau conseil d’administration, un certain niveau de confiance revient sur les marchés

/ om recoit un avis d’audit externe « d’entité en activité »

2017/18 et 2018/19 : efforts considérables pour remédier a la mauvaise administration, renforcer les controles
“internes et améliorer les processus de gouvernance




Principaux points de l’expérience d’Eskom
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Observations de ’action de
notation de Moody’s

« |’action de notation souveraine impacte les autres émetteursde maniere analogue

» Les notations souveraines servent de « plafond de notation » a tous les autres émetteurs
» L’incertitude politique n’est pas souhaitable

» Les finances du secteur public sont évaluées dans leur totalité

» La situation budgétaire s’aggrave a mesure que la performance économique se détériore

» L’augmentation des prix réglementés (administrés) accentue la non-compétitivité de I’économie si elle
n’est pas accompagnee d’une amelioration de la productivite

» La collaboration entre le secteur public et le secteur privé doit étre encouragée et soutenue

» Le conseil d’administration et la direction des EE doivent posséder les compétences requises, tant
techniques qu’éthiques

« Les ministeres actionnaires doivent fournir les orientations stratégiques et le suivi nécessaires

» Des stratégies et des initiatives d’atténuation des risques (et d’autres mesures de soutien) doivent étre
identifiees et des mesures appropriees doivent étre prises rapidement

« La transparence des données est indispensable a une prise de décision efficace et a la détermination du
modele d’affaires et de la structure du capital appropriés

» Soyez conscient des EE « trop grandes pour faire faillite » - création de passifs conditionnels implicites



Enseignements cles et suggestions
résultant de |’expérience sud-africaine

, atlon des garanties

at1on faut-il prendre ?



Principales causes de




A







Conclusion

« Planification minutieuse avant la prise de décisions relatives a des investissements importants

» Des relations efficaces avec les actionnaires :

Surveillance, suivi et évaluation continus des EE
Orientation politique, selon les besoins
Présentation de rapports adéquats et pertinents
Identifier tres tot les mandats non financés

Les relations et les parties prenantes importantes comprennent : la Trésorerie nationale
sud-africaine, les ministeres actionnaires, les parlementaires (comités compétents), la
Présidence, le secteur privé, les collect1v1tes la haute direction, les conseils

d’ admlmstratlon les agences de notation

L’émission initiale de garanties était justifiée, mais compromise par la faiblesse de
l’exécution des projets

« Compétences et expérience appropriées pour exécuter les mandats des EE

» Suivi continue des expositions au risque lié aux passifs conditionnels

* |dentifier les entités « trop grandes pour faire faillite »

Avant I’émission : les conditions de garantie doivent étre bien documentées, mesurables et

fltlt,l)ees dfans le temps, |’amélioration de la situation financiere globale des EE en étant
objecti



